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INTRODUZIONE  	  
In un contesto economico come quello odierno, fonti di finanziamento alternative assumono 
un ruolo rilevante. A causa della crisi economica e delle disfunzioni dei mercati finanziari, 
infatti, è diventata sempre più importante la ricerca di nuovi strumenti, in particolare per le 
PMI. Dal momento che la qualità del credito è diminuita e le condizioni di concessione da 
parte delle banche sono diventate molto più stringenti, strumenti come il factoring possono 
avere un ruolo determinante nel successo di un’impresa.  
 
Il factoring si colloca tra le attività di corporate lending, ossia di finanziamento per le 
imprese. Questo strumento, però, oltre che rispondere ad esigenze finanziarie di breve 
termine, offre una serie di servizi personalizzati, dalla gestione del credito fino alla 
concessione di garanzie. Grazie alle diverse combinazioni in cui questi possono essere offerti, 
si possono trovare soluzioni adeguate alle specifiche situazioni.  
 
Nella prima parte di questo elaborato ci si propone di analizzare i soggetti coinvolti 
nell’operazione, i servizi offerti dalle società di factoring, i costi legati al suo utilizzo e i 
motivi che spingono le imprese a ricorrere a questo strumento. Oltre questi elementi tecnici, 
vengono analizzate le normative e le legislazioni che regolamentano il factoring e ne 
favoriscono un corretto utilizzo.  
 
Nella seconda parte, invece, si amplia il raggio di analisi ad una prospettiva internazionale. La 
crescita del factoring, infatti, sta assistendo negli ultimi anni ad un trend tendenzialmente 
positivo non solo in ambito domestico ma anche a livello transnazionale. Grazie ad esso le 
PMI possono ampliare il proprio business, il proprio raggio d’azione e la loro redditività più 
facilmente, il che, come si vedrà, ha risvolti positivi nell’economia nel suo complesso.  
 
Dopo aver passato in rassegna le diverse forme tecniche che distinguono il factoring 
internazionale da quello domestico, vengono analizzati i rischi e le problematiche connesse al 
suo utilizzo. Nonostante i molteplici benefici apportati da tale strumento e alle opportunità 
derivanti dal suo impiego, vi sono, infatti, diversi aspetti da tenere in considerazione e da non 
sottovalutare. 
A partire dai rischi legati generalmente al credito, per passare poi a quelli derivanti dai 
rapporti che si instaurano a seguito delle varie operazioni proprie dello strumento, fino ad 
arrivare alle considerazioni riguardanti gli aspetti normativi. 
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Si riscontra, infatti, come si vedrà, un contesto legislativo lacunoso ed eterogeneo. Nonostante 
la stipula di varie normative nazionali e di Convenzioni ratificate a livello internazionale, vari 
aspetti sono tutt’ora non regolamentati. Oltre a queste lacune vi sono, inoltre, diverse 
ambiguità circa l’interpretazione dei testi legislativi e circa le normative da applicare.  
Con questo lavoro si vuole quindi analizzare e descrivere uno strumento finanziario che 
rappresenta un’opportunità di finanziamento e di espansione per le PMI, il quale è, però, 
tutt’ora non privo di problematiche e opinioni contrastanti a riguardo. 	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CAP.1 - IL FACTORING 
1. CARATTERISTICHE GENERALI 
Riuscire a finanziarsi, per molte imprese, può essere una vera e propria sfida, soprattutto in 
paesi, come l’Italia, in cui la struttura finanziaria è spesso molto debole. In un contesto come 
quello moderno, in cui il ricorso ai crediti commerciali è largamente diffuso, il factoring può 
venire in soccorso a questo problema.  
 
Le origini del factoring, seppur in forma embrionale, hanno luogo nel periodo romano e nel 
medioevo. Non manca, addirittura, chi le riconduce all’epoca fenicia, sebbene la maggior 
parte della dottrina le rimandi al XV secolo, in quello che era il “nuovo mondo”. 
Questo strumento nacque per favorire gli scambi commerciali internazionali e, in particolare, 
tra la Gran Bretagna (ma anche l’Olanda, la Spagna e la Francia) e le proprie colonie. 
Il termine factor comparve per la prima volta nel XVII secolo per indicare i rappresentanti di 
pellicce, di pesce e di legname che erano soliti acquistare le merci in forza di specifici 
contratti, per rivenderla, poi, in nome proprio. 
 
Solo successivamente, i factors ampliarono la loro sfera d’azione iniziando a prestare nuovi 
servizi. Iniziarono, infatti, a svolgere un ruolo di intermediari tra esportatori e importatori, 
fornendo consigli riguardo la qualità dei prodotti e i prezzi da applicare, svolgendo 
valutazioni riguardo l’affidabilità della clientela, fino a concedere anticipazioni sui prezzi 
delle merci loro affidate e ad assumere il rischio dell’inadempimento. 
Le prime vere società di factoring, comunque, sorsero poi nei primi anni del XIX secolo, con 
l’esplosione della rivoluzione industriale. 
 
La continua espansione dei nuovi settori industriali e del commercio in nuove aree 
geografiche, insieme ai sempre più frequenti rapporti con gli istituti bancari, ha favorito 
l’evoluzione del factoring verso i modelli tipici dell’epoca attuale. 
I primi interessi delle società di factoring americane verso i mercati europei risalgono agli 
anni ’60, suscitando l’attenzione anche della giurisprudenza la quale fu chiamata ad 
interrogarsi riguardo la sua natura giuridica. 
Il factoring, quindi, non è un contratto nuovo ma uno strumento già presente dal secolo scorso 
e ormai consolidato anche nel mercato italiano. Esso cresce ormai da molti anni in misura 
significativa e l’Europa rappresenta due terzi del mercato mondiale.  
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Fonte: elaborazione dati FCI 
 
L’Italia, inoltre, risulta essere il quinto mercato del factoring a livello mondiale e il quarto a 
livello europeo. Il factoring, infatti, nel nostro Paese non si ferma: +9,48% nel 2017. Il 
volume d’affari è salito a quasi 222 miliardi di euro, pari a circa il 12% del Pil (Assifact). A 
livello internazionale, nel corso dell’ultimo anno, il volume del mercato è cresciuto del 9% 
rispetto al 2016, raggiungendo 2.598 miliardi di euro.   
 
Nella sua accezione attuale, il factoring è un contratto tramite cui vengono trasferiti crediti 
commerciali, presenti e futuri, da un’impresa ad una banca o un intermediario finanziario in 
cambio di liquidità e di servizi. Al contempo, non rientrando nella fattispecie dei prestiti, non 
aggiunge passività nel bilancio (Klapper, 2005). 
E’, quindi, uno strumento di finanziamento del capitale circolante che da luogo ad un rapporto 
continuativo, flessibile ed ad elevata personalizzazione per la diversa combinazione di servizi 
possibili.  
a. Soggetti 
 
In ogni operazione di factoring risultano interessati tre soggetti economici: 
- il factor (o cessionario), rappresentato dalla società di factoring; 
- il cliente del factor (cedente), rappresentato dall’azienda che cede al factor i propri crediti; 
-il debitore del cliente (ceduto), vale a dire l’acquirente dei prodotti, beni o servizi 
dell’azienda. 
 
E’ bene sottolineare come, ai sensi della legge n. 52 del 1992 (modificato dall’art. 156 del TU 
bancario) che regolamenta il factoring, il cessionario sia o una banca o un intermediario 
finanziario. A differenza del testo originario, in cui esso poteva essere una società o un ente, 
pubblico o privato, avente personalità giuridica, quindi, l’attività di factoring ora può essere 
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svolta solamente da soggetti che abbiano come oggetto esclusivo l’esercizio di attività 
finanziarie. Questo con l’obiettivo di accrescere la professionalità e il livello di competenza 
dei factors. 
 
Il testo legislativo del 1992 attualmente vigente (di cui si tratterà più avanti nello specifico), 
prevede poi, che la facoltà di cedere i propri crediti (cedente) sia attribuita ad un imprenditore, 
anche piccolo ai sensi dell’art. 1283 c.c., o ad un’impresa artigiana. Non può, invece, trattarsi 
di un lavoratore autonomo. 
Per quanto riguarda infine il ceduto, cioè il debitore, egli può essere un imprenditore così 
come un lavoratore autonomo o anche un consumatore.	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	   	  Fonte:	  elaborazione	  propria 
b. Servizi 
 
Il corrispettivo della cessione è determinato in misura pari al valore nominale dei crediti 
ceduti, o al diverso importo che risultasse dovuto dal debitore per effetto di eventuali 
riduzioni connesse con l’operazione sottostante (sconti, abbuoni, ecc.); l’anticipazione, 
invece, corrisponde ad una percentuale, preventivamente convenuta, sul valore nominale dei 
crediti (di solito pari all’80%) che dipende dalle esigenze del cliente e dalla qualità del 
credito. Le società di factoring, infatti, oltre che ad assicurare la totale o parziale liquidazione 
del denaro, forniscono una serie di servizi finanziari e non (Caretta, 1980). 
 
Nello specifico, il factoring offre un supporto: 
-finanziario, attraverso lo smobilizzo immediato dei crediti non ancora scaduti e con il 
prefinanziamento sugli ordini; 
-assicurativo, tramite la garanzia del buon fine dei crediti ceduti (esclusivamente per la 
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tipologia pro soluto). Il factor garantisce la solvibilità dei debitori ceduti, in genere, 
concedendo alle imprese clienti dei plafond, cioè dei limiti di rischio rotativi relativi a 
ciascun debitore. Quando il rischio supera suddetti limiti, i crediti sono di solito 
fattorizzati con clausola “salvo buon fine”; 
-amministrativo e contabile, con la valutazione della solvibilità dei debitori, la 
contabilizzazione analitica delle partite, l’incasso dei crediti a scadenza o l’eventuale 
recupero in caso di insolvenza; 
-commerciale, con l’aiuto della configurazione delle politiche di vendita, la consulenza in 
materia di analisi di mercato e la ricerca di informazioni riguardo i debitori.  
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2. LE TIPOLOGIE DI FACTORING 
a. Pro soluto e pro solvendo 
In base ai servizi offerti, ai soggetti in considerazione e all’importanza del servizio finanziario 
ci possono essere varie tipologie di factoring.  
La prima principale distinzione è da farsi tra il factoring pro soluto e pro solvendo. Nel primo 
caso, il factor si assume non solo la proprietà dei crediti, ma anche il rischio di insolvenza, 
garantendo, quindi, il buon fine dei crediti ceduti. Nel secondo caso, invece, il rischio resta in 
capo al cliente e di conseguenza, in caso di default, il cedente deve restituire tutte le somme 
anticipate alla società di factoring e, in aggiunta, tutte le spese, gli interessi e le commissioni 
pattuite. Nei Paesi sviluppati, si nota essere più frequente il ricorso al factoring pro soluto, il 
quale è anche, ovviamente, il più costoso dato che la società di factoring chiederà un 
compenso più alto a seconda del grado di rischio che si assume.   
Per quanto riguardo gli aspetti contabili, nel caso di cessione pro solvendo, nel bilancio 
comparirà sia il prestito ricevuto dal factor che il credito vantato nei confronti del debitore 
(ceduto). Dal punto di vista della contabilizzazione quindi, in questo caso, il credito 
continuerà ad essere iscritto normalmente tra le attività dato che verrà incassato solo alla 
scadenza e solo se il debitore effettivamente pagherà. Nel caso di cessione pro soluto, invece, 
dal momento che l’eventuale insolvenza sarà del tutto a carico del factor, viene chiuso il 
conto relativo ai clienti ceduti e viene aperto, contestualmente, un nuovo conto relativo al 
factor per la parte di crediti non ancora anticipata.  
b. Altre tipologie 
Queste due tipologie possono essere ritrovate all’interno di diverse varianti. Una di queste è 
l’old line factoring il quale comprende il conventional factoring e il maturity factoring. Nel 
primo caso, il factor anticipa i crediti, in tutto o in parte, senza aspettare il momento 
dell’incasso. In questo modo, oltre che alla gestione dei crediti e ad offrire i vari servizi, il 
factoring svolge una vera e propria funzione di finanziamento. Nel secondo caso, invece, è 
previsto il pagamento del corrispettivo da parte del factor in una specifica data di scadenza. Il 
factor accredita, quindi, l’ammontare solamente al momento dell’incasso dello stesso. In 
questo modo l’impresa è agevolata nel prevedere i flussi in entrata e in uscita che avrà in un 
determinate periodo.  
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Si parla poi di Not-notification factoring e Notification factoring a seconda che si dia o meno 
la notizia dell’avvenuta cessione dei crediti ai debitori. Il Not-notification factoring è 
utilizzato, principalmente, da chi è interessato alla copertura del rischio di insolvenza e che, al 
contempo, preferisce mantenere il controllo dell'intero processo di gestione del portafoglio 
clienti. 
Quando la società di factoring acquista i crediti commerciali del cedente in modo 
continuativo e a titolo definitivo, occupandosi della loro amministrazione e gestione fino al 
momento della scadenza si tratta di Factoring completo (full factoring). In questo caso, la 
società pagherà il corrispettivo nominale al netto delle commissioni e degli interessi passivi. Il 
factor, in altre parole, si fa carico integralmente del rischio di insolvenza dando luogo non ad 
un semplice finanziamento ma al pieno acquisto dei crediti con conseguente trasferimento di 
proprietà.  
Il Factoring indiretto (reverse factoring), invece, è utilizzato maggiormente da imprese solide 
e con alta capacità di credito, le quali attuano acquisti di importi rilevanti e con forniture 
ripetitive. Questo è uno strumento per supportare i propri fornitori a beneficio dell’intera 
filiera di cui solitamente sono il leader. Si facilita, in questo modo, il ricorso al credito per i 
fornitori ai quali verranno applicate tariffe agevolate. E’, quindi, uno strumento efficace per la 
gestione del ciclo passivo. Il prodotto Reverse Factoring può prevedere l'anticipazione dei 
crediti ai fornitori o il loro accredito a scadenza (maturity). In questo modo si ha, oltre che ad 
una fonte di finanza addizionale a costi competitivi, un aumento della fidelizzazione dei 
fornitori.  
Vi è, infine, il Factoring internazionale, di cui verranno approfondite alcune peculiarità e 
problematiche nel Capitolo 2. In questo caso, il creditore e debitore appartengono a due Paesi 
differenti e conseguentemente a due legislazioni diverse. Sono, infatti, previsti maggiori 
servizi volti a risolvere alcuni dei problemi legati al fatto che le due parti si trovino in paesi 
differenti ma anche maggiori criticità tra cui: rischi maggiori (primo fra tutti il rischio legato 
al cambio), adempimenti da rispettare imposti dalle rispettive legislazioni, trattamento 
giuridico dei crediti diverso, politiche contabili e fiscali eterogenee. 
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3. LA NATURA GIURIDICA E IL CONTRATTO 
La dottrina ha cercato a lungo di individuare e definire la natura giuridica del factoring ma le 
interpretazioni sono ancora eterogenee a causa delle molteplici funzioni che questo contratto 
può svolgere.  
Esso è, infatti, talvolta assimilato al contratto di sconto. Come definito da Galgano (2001, p. 
231), infatti, “lo sconto è un’operazione creditizia attraverso la quale il credito viene venduto 
alla banca, che corrisponde al cliente una somma inferiore all’importo nominale del credito. 
La differenza tra importo nominale e il minor prezzo è appunto lo sconto” e si attribuisce 
quindi ad esso la natura di contratto di liquidità. Questi due tipi di contratto hanno, quindi, 
quale punto di contatto l’anticipazione del credito.	  Nonostante l’apparente somiglianza, però, 
la differenza è nel fatto che l’anticipazione, nel contratto di factoring, è normale, e non 
essenziale, ed è, inoltre, rimessa alla discrezionalità del factor il quale può decidere di 
anticipare anche l’intero importo del credito. Inoltre, gli interessi che spettano al factor-
cessionario devono essere corrisposti solo nel caso siano concessi anticipi di fondi e di 
conseguenza, questo elemento viene meno nel caso di factoring a scadenza (maturity). 
Diversamente, nello sconto, questi vengono sempre dedotti ex-ante dal credito ceduto (Fossati 
e Porro, 1994).  
 
Il contratto di factoring è poi ravvisabile nel contratto di assicurazione, inteso come una 
copertura finanziaria per eventuali perdite. Ovviamente, le analogie tra di due vi sono solo nel 
caso del factoring pro soluto (Bussani, 2006). E’ da dire, però, che la causa rinvenibile nel 
contratto di factoring è ben più ampia della mera assicurazione. In quest’ultima, l’assicuratore 
si impegna a pagare il corrispettivo pattuito solamente in caso di mancato pagamento del 
credito mentre solitamente nel factoring, il factor paga anticipatamente, in tutto o in parte, e 
indipendentemente dall’eventuale insolvenza del debitore.  
 
Esso è, inoltre, identificabile secondo alcuni nel prestito o nella compravendita, a seconda che 
sia riconosciuta o meno la possibilità di rivalsa da parte del factor in caso di default. Avviene, 
infatti, un trasferimento dei crediti dal fornitore al factor dietro un corrispettivo di denaro. La 
figura della compravendita lascia, però, irrisolta la questione riguardo il diritto alla 
provvigione e agli interessi. Mentre, accogliendo la visione del factoring come prestito 
(sottintendendo quindi che al factor venga garantita la restituzione), si manifestano problemi 
in caso di fallimento del cedente poiché egli si potrebbe trovare a dover restituire il diritto di 
credito prima di avere indietro la prestazione (Dimundo, 1999).  
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Altri autori, come Nuzzo (1985), assimilano il contratto di factoring al mandato poiché 
tramite questo viene conferito un mandato per la gestione ed incasso dei crediti ceduti. Il 
factoring è, però, in realtà, affiancato da una causa di finanziamento, a differenza del 
mandato. Altra differenza sostanziale, inoltre, è nel fatto che in quest’ultimo, il mandatario 
agisce in come e per conto del mandante e non in nome e per conto proprio come invece 
accade nel factoring. Con il contratto di factoring, infatti, c’è un vero e proprio acquisto della 
titolarità dei crediti ed il factor gode anche di un certo grado di discrezionalità ed autonomia 
potendo decidere unilateralmente alcune condizioni.  
 
Sebbene la valutazione delle varie funzioni che questo strumento può realizzare (garanzia, 
finanziamento, ecc) potrebbe indurre ad assimilare il factoring ai contratti tipici sopra 
menzionati, specifici delle suddette funzioni, la prevalente dottrina ritiene che non ci sia una 
tipizzazione del contratto di factoring. La complessità del fenomeno, infatti, rende impossibile 
identificare in termini generali la causa del contratto la quale risulta, oltre che atipica, anche 
mista e variabile (Ferrari 1999). Esso trova, infatti, il suo fondamento giuridico nel principio 
di autonomia privata sancito dall’art. 1322 c.c., comma 2, secondo cui le parti possono 
concludere contratti che non appartengono ai tipi aventi una disciplina particolare, purché 
siano diretti a realizzare interessi meritevoli di tutela secondo l’ordinamento giuridico.  
Si discute, inoltre, in merito al rapporto che intercorre tra l’accordo iniziale e le successive 
cessioni. E’ in dubbio, infatti, se esso possa essere considerato un contratto quadro, seguito 
da successive cessione autonome o se vada considerato come una cessione di crediti presenti e 
futuri con natura unitaria in cui i crediti che sorgeranno in seguito verranno quindi ceduti 
direttamente al factor.  
 
In ogni caso, è composto generalmente da due documenti: uno contenente le condizioni 
generali, predisposte unilateralmente dal factor, e l’altro con clausole specifiche stabilite in 
base agli accordi tra quest’ultimo e il cliente. E’ necessario specificare che vi è l’esistenza di 
un nucleo di clausole omogenee (es. globalità ed esclusività1) generalmente presenti in ogni 
contratto di factoring (Pace O., Cherubini D., 2001) affiancate poi da altre clausole 
accessorie. 
 
Per quanto riguarda lo scioglimento di questo, è possibile che avvenga nel caso di fallimento 
del fornitore cedente, come regolato dall’art. 7 della legge n. 52 del 1991, nel caso in cui nel 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1 “Normalmente, il cedente si impegna a cedere la globalità dei crediti nei confronti dei propri clienti e a non 
instaurare, con altre imprese del settore, ulteriori contratti di factoring” (Albanese, Zeroli, 2006, p. 205) 
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contratto fossero state stabilite specifiche clausole o nel caso in cui si verificasse una 
fattispecie normativa.  
 
La mancata osservanza delle obbligazioni può determinare, invece, la risoluzione per 
inadempimento (art. 1453 c.c.). L’effetto risolutivo può avvenire, inoltre, per eccessiva 
onerosità, in base all’art. 1467 c.c., anche se è molto raro che se ne verifichino i presupposti.  
Per definire poi le ipotesi di recesso bisogna prima di tutto specificare che il contratto di 
factoring può essere a tempo determinato o indeterminato. In assenza di una normativa 
specifica, è necessario cercare di disciplinarlo tramite gli strumenti del contratto in generale e 
degli usi negoziali (Santi F., 1999). Nel caso di contratto a tempo indeterminato la volontà di 
recedere deve essere comunicata con congruo avviso e, ai sensi dell’art. 1373 c.c., esso non 
avrà effetto sulle prestazioni già eseguite o in corso di esecuzione. Nel caso di contratto a 
tempo determinato, invece, la facoltà di recedere è data per giusta causa o nel caso in cui sia 
avvenuta una modifica delle condizioni stabilite nel contratto. L’art. 118 del T.U.B. sancisce, 
infatti, la possibilità di modifiche unilaterali delle condizioni del contratto da parte 
dell’intermediario finanziario, purchè comunicate espressamente al cliente e con preavviso di 
almeno due mesi.  
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4. IL QUADRO NORMATIVO E GLI ASPETTI GIURIDICI 
a. In italia 	  
Il factoring non rinviene nella legge una disciplina organica.  
Esso è per lo più regolato dalla legge n. 52 del 21 febbraio 1991 la quale è incentrata sul più 
generale tema della cessione dei crediti d’impresa.  
Prima di questa, sono state elaborate una serie di bozze di legge in cui si tentava di 
disciplinare più specificatamente il contratto di factoring. La prima, nel 1982, pur non 
disciplinando quest’ultimo in modo esaustivo, si preoccupava di definire le linee generali e di 
affrontare alcune tematiche principali con particolare rilievo ai temi di pubblicità e del 
contratto di factoring traslativo. Il progetto attirò però non poche critiche che portarono, nel 
1983, a rielaborare tale bozza, questa volta incentrandola sulla “cessione dei crediti 
d’impresa”. Grazie al giudizio e suggerimenti di vari esperti in materia a cui fu sottoposta, 
nacque la terza e ultima bozza nel 1984 la quale diede vita alla legge tutt’oggi in vigore n. 52 
del 1991 (Caretta, Burchi, 2001).  
 
Essa si applica quando sussistono le seguenti condizioni:  
a) il cedente è un imprenditore; 
b) i crediti ceduti sorgono da contratti stipulati dal cedente nell'esercizio dell'impresa; 
c) il cessionario è una banca o un intermediario finanziario disciplinato dal testo unico delle 
leggi in materia bancaria e creditizia emanato ai sensi dell’articolo 25, comma 2, della legge 
19 febbraio 1992, n. 142, il cui oggetto sociale preveda l’esercizio dell’attività di acquisto di 
crediti d’impresa.  
Resta salva l’applicazione delle norme del codice civile per le cessioni di credito prive dei 
requisiti di cui al comma 1 (art.1).  La legge sopra citata, infatti, non è del tutto autonoma 
rispetto alle norme codicistiche previste dagli artt. 1260 ss. (Ferrari, 1999). Essa sancisce 
alcuni aspetti in particolare, lasciandone irrisolti altri.  
 
Ai sensi dell’art. 3, il cedente ha la possibilità di cedere anche in massa crediti sia esistenti 
che futuri a patto che questi sorgeranno da contratti da stipulare in un periodo di tempo non 
superiore a 24 mesi.  
 
Con riguardo alla garanzia di solvenza, invece, l’art. 4 afferma che il cedente garantisce, nei 
limiti del corrispettivo pattuito, la solvenza del debitore, salvo che il factor rinunci in parte o 
del tutto ad essa. Questo dipende, principalmente, dalla tipologia di contratto di factoring che 
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le parti scelgono di adottare. E’ da sottolineare, però, che il suddetto articolo disciplina un 
aspetto che si può dire secondario dato che l’argomento è già trattato nella disciplina dei 
contratti. 
 
Nell’art. 5 si fa riferimento, poi, ai criteri di opponibilità ovvero all’efficacia della cessione 
nei confronti di terzi. Essa è, infatti, opponibile agli altri aventi causa del cedente nel 
momento in cui l’acquisto non sia stato reso efficace verso i terzi prima della data del 
pagamento, a creditori del cedente che abbiano pignorato il credito solamente dopo la data del 
pagamento e al fallimento se dichiarato solo dopo la data del pagamento. Per quanto riguarda 
la modalità con cui rendere la cessione opponibile e l’efficacia liberatoria, si rinvia al codice 
civile.  
 
Viene, infine, trattata la disciplina fallimentare negli artt. 6 e 7. Nel primo si attesta che il 
pagamento compiuto del debitore non è soggetto alla revocatoria, a meno che non si provi che 
il cedente era a conoscenza dello stato di insolvenza del debitore o avesse rinunciato alla 
garanzia prevista nell’art. 4. Nel secondo, l’efficacia della cessione verso terzi non è 
opponibile al fallimento se il cessionario era a conoscenza dello stato di insolvenza al 
momento del pagamento e che questo sia stato eseguito nell’anno anteriore alla sentenza 
dichiarativa di fallimento e prima della scadenza del credito ceduto. Il curatore del fallimento 
può, inoltre, recedere dalle cessioni stipulate dal cedente ma solo per quanto riguarda i crediti 
non ancora sorti alla data della sentenza ed inoltre, in questo caso, dovrà restituire al 
cessionario il corrispettivo pagato da questo al cedente. Questi ultimi due articoli sono, però, 
probabilmente prossimi ad essere superati in virtù di una più ampia riforma riguardo la legge 
fallimentare.  
 
Ci sono, tuttavia, alcuni problemi non affrontati come: la cessione di crediti alla Pubblica 
Amministrazione, l’opponibilità al factor del divieto di cessione del credito e l’efficacia delle 
dichiarazioni del debitore ceduto. 
Come affermato da Schlesinger (Caretta, Burchi, 2001), difatti, la legge n. 52/91 è stata 
solamente una tappa di un più lungo cammino che deve ancora concludersi. 
b. Convenzione Unidroit 	  
La normativa italiana è, comunque, all’interno di un più ampio contesto legislativo. I singoli 
ordinamenti offrono, infatti, soluzioni eterogenee con riferimento al trasferimento dei crediti e 
l’applicazione di legislazioni diverse e variegate non aiuta la diffusione di tale strumento. Per 
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questo, nel tempo, si è resa sempre più forte l’esigenza di stabilire quale fosse la normativa 
applicabile in modo da tutelare il factor, ma anche i debitori ceduti. A tal riguardo, era 
necessario un intervento a livello internazionale finalizzato alla creazione di una 
regolamentazione uniforme.  
 
Così la Convenzione Unidroit2, entrata in vigore nel 1995, ha cercato di regolare i principali 
aspetti di questa operazione economica, in particolare nella sua accezione internazionale, 
rimanendo però silente su altri particolarmente importanti, tra i quali le condizioni di validità 
del contratto di factoring, il conflitto tra il factor e i terzi che vantino diritti sui crediti ceduti, 
l’opponibilità della cessione al fallimento del fornitore, ecc3. 
 
La Convenzione regola quindi il factoring a livello internazionale ed è fondata su alcuni 
principi generali che sono alla base dell’intero testo normativo ed aiutano, inoltre, alla sua 
interpretazione. Tali principi, menzionati nell’art. 4, comma 2, sono: quello dell’autonomia 
delle parti, riscontabile nel fatto che queste possano decidere di escludere la sua applicazione; 
quello del favore per la circolazione dei crediti, in virtù del quale è consentita la cessione 
anche in presenza di un patto di incedibilità; quello della buona fede; e quello che il debitore 
non debba trovarsi in una posizione di svantaggio rispetto alla situazione in cui si troverebbe 
se la cessione non fosse avvenuta poiché si cerca di tutelare la parte più debole. Inoltre, un 
aspetto saliente, tema di dibattiti negli anni passati, è la possibilità di cedere singoli crediti 
tanto quanto crediti in massa, presenti e futuri.  
 
La definizione di factoring internazionale data dal testo normativo è più ampia ed elastica da 
quella prevista nella normativa italiana al fine di consentire la sua applicazione a tutte le varie 
configurazioni presenti nei vari paesi. 
Ai sensi dell’art. 1 il factoring è il contratto concluso tra il fornitore e l’impresa di factoring, 
in base al quale il primo può cedere o cederà i crediti che derivano da contratti di vendita di 
merci, non acquistate per uso personale, familiare o domestico. Il cessionario deve svolgere 
almeno due delle seguenti funzioni: il finanziamento del fornitore, in particolare attraverso 
prestiti o pagamenti anticipati, la contabilità, l’incasso dei crediti e la protezione in caso di 
mancato pagamento dei debitori. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2 UNIDROIT sta per Istituto internazionale per l'unificazione del diritto privato. E’ un'organizzazione 
internazionale con lo scopo di armonizzare, per quanto possibile, il diritto internazionale privato tramite la 
produzione di bozze di trattati internazionali e di leggi. Conta attualmente 63 Stati ed ha sede a Roma.  
3 Per un’analisi approfondita delle lacune e dei limiti di tale Convenzione si rimanda al Capitolo 2.	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La normativa, inoltre, esclude espressamente il Not-notification factoring, ovvero, la cessione 
dei crediti deve essere obbligatoriamente comunicata ai debitori.  
 
Il carattere internazionale dell’operazione in esame discende dal fatto che i crediti ceduti al 
factor devono derivare, ai sensi dell’art. 2, “da un contratto di vendita di merci tra un 
fornitore ed un debitore che abbiano la loro sede d’affari in stati diversi”. L’internazionalità è 
quindi connessa alle parti dalle quali derivano i crediti in oggetto.  
E’ da specificare, inoltre, che la Convenzione troverà applicazione soltanto se sia stata 
riconosciuta dagli stati d’appartenenza del debitore ceduto, del fornitore e del factor, cioè se 
tutte le parti hanno la propria sede d’affari in stati contraenti.  
 
E’ anche riconosciuta alle parti del contratto di factoring, o del contratto da cui trae origine il 
credito, la facoltà di escludere pattiziamente l’applicazione della normativa nella sua 
globalità. In tal caso troverà applicazione, la disciplina individuata in base al diritto 
internazionale privato. Alla Convenzione non può, pertanto, essere riconosciuta natura 
obbligatoria. La stessa troverà comunque applicazione nel silenzio delle parti, ovvero, in 
assenza di una specifica esclusione. 
 
Per quanto riguarda l’interpretazione, si ritiene che sia necessario aver riguardo all’oggetto, 
agli obiettivi, al carattere internazionale del contratto, nonché all’esigenza di promuovere 
l’uniformità di applicazione e assicurare il rispetto della buona fede nel commercio 
internazionale. Esso va quindi interpretato in modo autonomo e non alla luce dei diritti 
domestici.  
 
L’accordo che preveda la cessione di crediti presenti ed anche futuri è valido, anche in 
mancanza di una loro specifica individuazione, purché al momento della loro venuta ad 
esistenza siano riferibili al contratto. Inoltre, il credito, una volta sorto, si trasferirà 
automaticamente al factor, senza ricorrere ad alcun ulteriore atto di cessione, rifiutando 
implicitamente l’idea del contratto di factoring come contratto preliminare o contratto quadro.  
 
Le parti del contratto di factoring possono attuare, oltre al trasferimento del credito, anche 
quello di tutti i diritti del fornitore che derivano dal contratto di vendita. E’ possibile, quindi, 
trasferire oltre ai privilegi e alle garanzie, personali e reali, anche la proprietà di un bene 
qualora si tratti di vendita con riserve di proprietà. 
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Il debitore è obbligato ad effettuare il pagamento nei confronti del factor per le forniture 
effettuate, a meno che non vi sia un altro soggetto che abbia un diritto prioritario, ed è liberato 
se effettua il pagamento conformemente alle disposizioni di legge, ovvero attraverso qualsiasi 
altra forma di pagamento ugualmente liberatoria.  
Il debitore può opporre al cessionario tutte le eccezioni che avrebbe potuto opporre al 
fornitore. Tale previsione normativa è finalizzata a tutelare il debitore ceduto dandogli la 
possibilità, anche sotto il profilo economico, di azionare tutti gli strumenti di difesa che 
avrebbe potuto utilizzare nei confronti del fornitore. 
 
Tale convenzione ha come obiettivo di favorire quanto più possibile la circolazione del 
credito, consentendo il coinvolgimento e il contatto tra realtà imprenditoriali operanti in 
contesti tra loro anche molto diversi, così da agevolare lo sviluppo del commercio 
internazionale, la crescita e il consolidamento delle imprese. Essa si propone di facilitare i 
rapporti commerciali con l’estero, eliminando gli ostacoli rappresentati dalle varie legislazioni 
interne.  
 
Evitando, per quanto possibile, di ricorrere alle norme di diritto internazionale privato si è 
cercato di creare una disciplina uniforme che riducesse le fonti di incertezza, al fine di 
favorire lo sviluppo del commercio internazionale, con notevoli benefici per le imprese. 
Oltre, però, agli effetti positivi apportati da tale convenzione, spicca tra quelli negativi il fatto 
che, come con qualsiasi altra convezione, vengano aumentate le fonti del diritto. E’, quindi, 
opportuno considerare che spesso possono nascere problemi con il coordinamento tra 
disciplina internazionale e diritto domestico.  
 
L’obiettivo principale da perseguire è, quindi, non solo la creazione di un testo normativo 
uniforme ma anche l’applicazione e interpretazione di questo in modo uniforme. A tal 
proposito è auspicabile che gli interpreti tengano conto delle soluzioni già adottate da altri, 
ossia delle decisioni emanate negli altri Stati. Questo, però, non con valore di precedente ma 
con valore meramente persuasivo. Soltanto in questo modo si riusciranno davvero ad 
agevolare i rapporti di scambio e riducendo l’impatto delle barriere nazionali che bloccano 
l’espandersi del commercio mondiale. 
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5. CHI LO UTILIZZA E PERCHE’ 
I servizi sono estremamente personalizzati a seconda dei bisogni propri di ogni impresa che a 
loro volta dipendono dalle specifiche caratteristiche di questa e dall’ambiente esterno 
(Caretta, 2009). 
Il factoring può soddisfare diversi tipi di bisogni, tra cui: gestionali, finanziari e di garanzia. 
Oltre questi tre principali motivi di ricorso a tale strumento, legati fondamentalmente ad 
esigenze imprescindibili dell’impresa, vi sono anche caratteristiche specifiche come la 
dispersione territoriale dei clienti, canali distributivi, specificità dei beni, fase del ciclo di vita 
e fasi del ciclo economico che possono influenzare il ricorso al factoring.  
a. Bisogni gestionali 	  
Secondo alcuni, come Summers e Wilson (2000), l’uso del factoring permette di 
esternalizzare la funzione di gestione/amministrazione dei crediti in modo da potersi 
focalizzare maggiormente sul core business4. Secondo altri, come Soufani (2002) invece, il 
ricorso al factoring è spiegato da una maggiore difficoltà, per queste imprese, a ricorrere ad 
altre fonti di finanziamento. Per entrambi questi motivi, studi a livello internazionale, 
dimostrano come imprese di piccole dimensioni, giovani e in rapida crescita siano più 
propense all’uso di questo strumento (Tavecchia 2012). 
 
Non sono però assenti correnti di pensieri contrastanti come Benvenuti e Gallo (2004) che 
ritengono che l’impatto delle dimensioni non sia definibile a priori poiché imprese di 
maggiori dimensioni, nonostante possano accedere a maggiori fonti di finanziamento, hanno 
strutture amministrative più complesse che potrebbero richiedere l’esternalizzazione di una 
parte di esse a società di factoring. Quindi, nonostante esso sia una fonte di finanziamento 
maggiormente per le PMI, non è escluso l’utilizzo anche da parte di altri soggetti. 
b. Bisogni finanziari 	  
Prendendo in analisi i bisogni finanziari, si vede come imprese più indebitate e meno liquide 
quindi, in generale, quelle in difficoltà finanziarie, sono quelle più propense al ricorso al 
factoring (Benvenuto & Gallo 2004, Soufani 2002, Caretta 1997). Esse, utilizzano, infatti, i 
fondi ricevuti dal factor principalmente per pagare i debiti. Caretta (1997) evidenzia come il 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
4 Il core business è l'attività principale di un'impresa ed è strettamente legata alla sua mission. Su di essa si basa 
il fatturato e la redditività aziendale dato che è formata dall’insieme delle operazioni di gestione caratteristica 
che coinvolgono l’impresa in termini di risorse economico-finanziarie, di know-how e organizzative.  
E' importante individuare con precisione il proprio core business e dirigervi i propri investimenti per riuscire a 
mantenere ed ampliare la propria quota di mercato e restando competitivi verso la concorrenza.  	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factoring aiuti queste a soddisfare bisogni di fondi di natura temporanea accrescendo, in 
questo modo, la liquidità dell’impresa grazie allo smobilizzo dei crediti commerciali. 
Permette, inoltre, di ottimizzare la programmazione e la gestione dei flussi di denaro, di 
accelerare la rotazione, di accorciare il ciclo che inizia con l’acquisto e si conclude con la 
riscossione dei crediti ed, infine, di facilitare la crescita di fatturato.  
 
Il bisogno di ricorrere al factoring, proviene dal fatto che i fornitori concedono pagamenti 
fortemente dilazionati. Nei principali paesi industriali, infatti, il credito commerciale 
rappresenta una quota significativa dell’indebitamento a breve termine delle imprese 
(Tavecchia 2012).  
 
Il ricorso sistematico al credito, porta alla necessità, da parte delle imprese, di avere attività di 
gestione del credito, influisce sul fabbisogno finanziario ed inoltre,  aggiunge una componente 
di rischio finanziario al già presente rischio operativo5 (Mian e Smith 1992). Tutto ciò 
comporta costi aggiuntivi dovuti a costo del lavoro, investimenti interni necessari, perdite 
eventuali sui crediti. Per questo l’intervento delle società di factor permette di smobilizzare 
crediti ottenendo fondi e avere una maggiore tutela.  
 
Infatti, Caretta (1997 e 2009) evidenzia come il factoring non sia sostitutivo al credito 
bancario ma piuttosto complementare. Uno dei motivi principali del ricorso a questo 
strumento è, infatti, la possibilità di ottenere liquidità tramite la smobilizzazione di una quota 
del capitale circolante. 
c. Bisogni di garanzia 	  
Per quanto riguarda i bisogni di garanzia, essi sono influenzati da caratteristiche ambientali e 
caratteristiche proprie delle imprese (Caretta, 2009). Benvenuti e Gallo (2004) sottolineano, 
infatti, come il ricorso al factoring sia maggiore in contesti con carenti infrastrutture 
informative e scarsa tutela giudiziaria. Questo poiché il factor è in grado di reperire e trattare 
le informazioni in maniera più efficiente ed efficace e può coprire o limitare una parte del 
rischio di insolvenza (in operazioni pro soluto).  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
5 Il rischio finanziario ha impatto sulla liquidità aziendale dal momento che è legato ai flussi monetari in entrata 
e in uscita. Esso è dato a causa della volatilità degli investimenti e le conseguenti perdite che ne potrebbero 
derivare. Il rischio finanziario è una componente essenziale di ogni investimento e misura l’incertezza riguardo il 
valore futuro di realizzo.  
Il rischio finanziario, invece, è legato a  perdite derivanti da fallimenti in termini di efficienza, da inadeguatezza 
dei processi interni, da errori delle risorse umane o dei sistemi tecnologici così come da eventi esterni.  	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d. Altre variabili 	  
Oltre ai suddetti bisogni, vi sono altri elementi influenzano il ricorso più o meno accentuato a 
questo strumento.  
Un’elevata specificità dei beni, ad esempio, tenderà a sminuire il ricorso al factoring poiché il 
fornitore ha di per sé una maggiore possibilità di tutelarsi dal momento che la scarsa presenza 
di beni sostituti fa sì che egli abbia un elevato potere contrattuale. Dall’altro lato, le società di 
factoring potrebbero non voler inserirsi in operazioni troppo complesse e rischiose, in mercati 
di nicchia. 
 
I canali distributivi, poi, incidono nella misura in cui ci siano più o meno possibilità di 
raccogliere informazioni sui clienti e quindi, indirettamente, che siano più o meno diretti. In 
caso di canali indiretti e con troppi livelli di intermediazione, infatti, reperire informazioni 
diventa estremamente difficile ed il rischio che ne consegue risulta troppo elevato.  
 
Un numero elevato di clienti e un’elevata dispersione territoriale infine, potrebbe richiedere 
un ricorso al factoring sia perché ottenere informazioni riguardo tutti sarebbe difficile ed 
anche oneroso per l’impresa, sia perché gestire una rete così fitta di relazione è molto più 
complesso che gestirne una sola con il factor (Mian e Smith 1992).  
 
Altre variabili determinanti per capire perché il factoring sia un’opportunità di finanziamento, 
in particolare per le PMI, sono il credit rationing (Summers e Wilson 2000) e la fase del ciclo 
di vita. E’, infatti, più probabile ricorrere al factoring nelle prime fasi dello sviluppo di 
un’impresa. Nella maggior parte dei casi, le imprese, in questa fase, chiudono l’esercizio in 
perdita a causa degli ingenti investimenti sostenuti, il che non dà la possibilità di 
autofinanziarsi. D’altro canto, nel periodo di avvio di un’attività, i potenziali finanziatori non 
sempre riescono a valutare l’effettiva rischiosità del progetto o, in ogni caso, essa viene 
considerata molto elevata. Di conseguenza, non ci sono molti soggetti disposti a concedere 
finanziamenti o, comunque, richiederanno tassi d’interesse difficili da sostenere per le PMI.  
 
Non sempre si verifica, infatti, un equilibrio tra domanda ed offerta. Secondo CSC (Centro 
studi di Confindustria), nonostante le politiche espansive promosse dalla BCE avrebbero 
dovuto favorire l’erogazione di credito, le norme in ambito bancario degli ultimi anni tendono 
ad indurre ad utilizzare condizioni di concessioni di credito più prudenziali e, di conseguenza, 
più restrittive. I prestiti bancari sembrano, infatti, essere diminuiti complessivamente, nel 
corso del 2017, del 5.6%.	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Questo porta ad un limitato il ricorso al credito e/o ad una concessione razionata di fondi. 
Sono, infatti, “molti di più i progetti che vorrebbero essere finanziati rispetto a quelli che 
trovano un effettivo finanziamento” (Rose 2012, p. 9) il che induce a cercare altre forme di 
finanziamento, come il factoring. 
 
Il factoring si è dimostrato, inoltre, uno strumento adatto in situazioni in cui il ciclo 
economico era particolarmente negativo. Ad esempio durante gli anni della crisi globale 
(2008-2009), questo ha svolto una funzione di fonte di finanziamento alternativa dal momento 
che era molto difficile poter ricorrere al credito bancario tradizionale. 
 
Inoltre, come evidenzia Galmarini (2014), il factor ha una visione costante e metodica 
dell’andamento della relazione tra fornitore e cliente che gli permette di ridurre rischi di 
comportamenti opportunistici o, nel caso, mettere in atto azioni correttive tempestivamente. 
Per questo motivo, nel biennio centrale della crisi, le sofferenze registrate nel factoring sono 
state mediamente un terzo rispetto a quelle bancarie (Galmarini & Tavecchia, 2015). Per di 
più, queste ultime, nonostante la lenta ripresa dell’economia, continuano a crescere anche 
negli anni più recenti. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fonte: Assifact 
 
 
Inoltre, dopo la crisi finanziaria si è anche assistito ad una riduzione del costo del ricorso al 
factoring. Questo si è ormai avvicinato ai tassi di interesse richiesti dalle banche per 
operazioni simili e sono stati ridotti anche gli indici di rischio legati alla clientela e al merito 
creditizio grazie alle analisi attenta e accurata dei soggetti.  
Questo fa sì che il factoring diventi uno strumento sempre più attraente per le PMI e non solo.  
 
Andamento	  delle	  sofferenze	  bancarie	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6. ANALISI DEI COSTI 
Come per ogni cosa, ai vantaggi e ai benefici offerti sono associati anche altrettanti costi 
(anche se, come ricordato sopra, essi sono diminuiti negli ultimi anni). 
  
Il ricorso al factoring comporta generalmente tre categorie di costo:  
• gli interessi, ovvero costi finanziari, solitamente allineati con i tassi di mercato, i quali 
vengono addebitati, però, solo nel caso in cui vengano concessi anticipi;  
• la commissione, ovvero il costo derivante dalle attività contabili-amministrative svolte 
per la gestione del credito e per la garanzia del rischio di insolvenza (quando questa 
sia prevista), calcolata in relazione alla durata, all’importo medio delle fatture e al 
rischio;  
• altre spese accessorie dovute ai servizi offerti dal factor. Tra queste vi sono: spese di 
tenuta conto e gestione delle fatture, spese di registrazione del contratto (all’avvio del 
rapporto), giorni di perdita valuta sugli accreditamenti in conto, spese per la ricerca di 
informazioni e valutazione dei debitori. 
 
Oltre a questi costi apparenti, però, devono essere considerati i costi reali. Non bisogna, 
infatti, sottovalutare il risparmio che questo strumento può far avere grazie alle economie 
realizzabili e alla riduzione di perdite e di costi amministrativi (Tavecchia 2012). E’ 
necessario, quindi, effettuare un complesso computo dei costi. Per calcolare il costo reale, 
ovvero quello derivante dalla somma algebrica tra costo apparente e vantaggi di varia natura 
ottenibili (amministrativi, gestionale, commerciali), è necessario apportare modifiche in 
negativo o in positivo. Tra i vantaggi di costo troviamo, ad esempio, minori spese per il 
personale addetto e per la strumentazione oltre che una diminuzione di varie altre spese 
connesse alla gestione dei crediti.  
 
Non sono da sottovalutare, però, i costi aggiuntivi legati alle ricerche di mercato, all’analisi 
della convenienza o meno dell’utilizzo di questo strumento, ad eventuali modifiche da 
apportare all’organizzazione e alla formazione dei dipendenti che dovranno interfacciarsi con 
un nuovo interlocutore.  
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7. GLI EFFETTI DEL FACTORING E GLI INDICATORI PER ANALIZZARLO 
Le imprese riscontrano effetti positivi a livello economico sia per le maggiori disponibilità 
liquide, sia per maggiore efficienza nella struttura organizzativa e amministrativa. 
Questo strumento permette, prima di tutto, di migliorare il rapporto tra attività e passività 
correnti accrescendo il tasso di rotazione6 del capitale circolante e, successivamente, con lo 
smobilizzo dei crediti commerciali, un miglioramento della posizione finanziaria, della 
redditività e del grado di rischiosità dell’azienda. Questo grazie ad una riduzione delle perdite 
di crediti e ad un aumento della liquidità (che riduce il fabbisogno di finanziamenti a breve 
termine).  
 
In secondo luogo, le incombenze amministrative e contabili del cedente sono alleggerite 
grazie alla sostituzione delle partite contabili associate ad ogni cliente con un unico conto 
intestato al factor il quale si occuperà del servizio di gestione dei crediti ceduti, riducendo, 
così, la complessità delle operazioni e, di conseguenza, i costi sia in termini monetari che di 
dispendio di tempo e risorse. 
 
Un altro effetto importante del factoring è quello di trasformare progressivamente i costi fissi 
legati alla struttura interna di credit management in costi variabili determinati dalle 
commissioni richieste dal factor. Solo un’esternalizzazione permanente di queste operazioni 
può, però, realizzare un’effettiva sostituzione con implicazioni sulla leva operativa aziendale. 
Infatti, con un utilizzo temporaneo si avrà solamente un affiancamento dei costi tradizionali di 
gestione a quelli derivanti dal contratto di factoring. 
 
Un terzo aspetto riguarda i benefici sulla politica commerciale e la conseguente riduzione dei 
costi di informazione. Infatti si possono ottenere informazioni più efficienti ed efficaci grazie 
alle economie di scala presenti nella società di factoring. 
 
In via definitiva, l’outsourcing della gestione dei crediti rende le imprese più flessibili ed in 
grado di concentrare le risorse sul core business riducendo i rischi legati alla clientela 
acquisita (Cremona et al, 2006). E’ importante ribadire, però, che questi effetti possono 
vedersi soltanto tramite un utilizzo sistematico e duraturo del factoring.  
 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  6	  Il tasso di rotazione è un indice di redditività aziendale. Esso evidenzia la capacità dell’impresa di sfruttare al 
meglio le risorse investite. Ad un tasso di rotazione più elevato, è legato un maggior livello di fatturato. 	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I principali indicatori utilizzati per l’analisi e la misurazione delle caratteristiche e 
l’andamento del factoring sono: 
 • il turnover, cioè “il flusso lordo dei crediti ceduti dalla clientela alla società di factoring in 
un determinato intervallo di tempo (ad esempio l’anno)” (Assifact). Questo è lo strumento più 
utilizzato, anche a livello internazionale, per analizzare il livello di attività delle società di 
factoring. Esso si trova nella nota integrativa dei bilanci di queste e fa riferimento ai crediti 
acquistati nel rispetto della normativa che lo regolamenta (legge 52 e codice civile). 
• l’outstanding, vale a dire “l’importo dei crediti acquistati dal factor in essere ad una 
determinata data” (Assifact).  Esso si trova nel bilancio delle società di factoring tra le 
principali attività ed è un dato contabile riferito alla data di chiusura dell’esercizio.  
• gli anticipi e corrispettivi pagati ai cedenti a fronte dell’acquisto dei crediti; 
• i ricavi per interessi e commissioni attive. 
 
I dati e le statistiche principali riguardo l’andamento del factoring e della sua domanda, 
analizzati dalle principali associazioni 7  che compiono studi in materia, sono basati 
principalmente su questi indicatori. 
  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
7 Assifact (Associazione Italiana per il Factoring): ente apolitico e senza fini di lucro, che ad oggi conta 39 
associati, costituita nel 1988 con l’intento di aggregare gli operatori di factoring.  
 
FCI (Factor Chain international): fondata nel 1968 con lo scopo di creare un’associazione di società di factoring 
indipendenti provenienti da tutto il mondo e regolamentare i rapporti tra di esse, ad oggi conta quasi 400 membri 
in 90 Paesi. 
 
IFG (International Factoring Group): network globale finalizzato a facilitare il commercio, condividere 
conoscenze e pratiche di commercio ed a fornire servizi per i membri. Fondata nel 1963 si propone come corpo 
rappresentativo sia nei mercati emergenti che maturi.  
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CAP. 2 - UNA PROSPETTIVA INTERNAZIONALE 
1. CARATTERISTICHE DISTINTIVE 
Come si è già detto, accade spesso che il fornitore conceda dilazioni di pagamento ai propri 
clienti. Questo fa sì che non si abbiano disponibili all’occorrenza tutti gli importi dovuti ed 
inoltre, contribuisce a determinare una situazione di instabilità ed incertezza. In un contesto 
internazionale, questo problema è ancor più accentuato. Le cause per cui è necessaria maggior 
cautela sono svariate, a partire da problemi linguistici e comunicativi, fino ad arrivare a quelli 
relativi alle fluttuazioni del tasso di cambio e ai rischi politici. Per questo motivo, si ricorre al 
factoring anche al di fuori del contesto domestico.  
 
L’utilizzo di questo strumento, infatti, aiuta nel processo di selezione della clientela, nella 
gestione ed incasso dei crediti in valute estere e nella gestione di possibili controversie, 
fornendo, eventualmente, anche garanzie in caso di inadempimenti o servizi di recupero 
credito. L’amministrazione del credito straniero è, infatti, costosa e le eventuali azioni di 
recupero dovute ad inadempimenti non sono così immediate e semplici da mettere in atto. 
 
Il ricorso ad un factor fa sì che sia più agevole muoversi in contesti di cui non si conoscono 
sufficientemente le consuetudini e le pratiche commerciali ed in cui non è facile valutare la 
solvibilità dei potenziali compratori, riuscendo così ad affrontare la concorrenza locale con 
una base di conoscenze più ampie e solide ed in modo competitivo.  
E’ da sottolineare, quindi, come il ruolo dei servizi rispetto a quello della funzione di 
finanziamento assuma una rilevanza diversa nel contesto internazionale rispetto al contesto 
domestico. 
 
E’ riscontrabile come, negli ultimi anni, il factoring internazionale abbia in gran parte 
sostituito quelli che erano i tradizionali strumenti di esportazione del credito come ad esempio 
il forfaiting8 ed il confirming9, grazie anche a costi inferiori oltre che alla natura dei servizi 
offerti (Fossati e Porro, 1994).  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
8 “Il forfaiting è una forma di finanziamento a breve, riguarda la vendita pro-soluto di effetti cambiari che 
vengono ceduti in base al loro valore facciale decurtato in ragione di un tasso di sconto a forfait.” Assonebb 
 
9 “Operazione consistente nella concessione di un finanziamento da parte di organizzazioni specializzate dietro 
garanzia degli ordinativi commerciali ricevuti dal richiedente credito. L’alto coefficiente di rischio 
dell’operazione è controbilanciato dall’applicazione di un’elevata provvigione.” Assonebb 	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Il factoring a livello internazionale, oltre ai benefici di cui si è parlato nel precedente Capitolo 
(gestionali/amministrativi, di garanzia, ecc.), favorisce anche l’aumento delle vendite in Paesi 
stranieri con il conseguente ampliamento del business e crescita del fatturato a costi 
competitivi. I costi che un’impresa si troverà a sostenere, infatti, saranno inferiori rispetto alle 
somme di cui avrebbe bisogno nel caso di utilizzo di altri strumenti, come ad esempio le 
lettere di credito10, data la presenza di meno parti coinvolte nell’operazione. 
 
E’ inoltre da osservare che, nel corso degli anni, sono nate varie collaborazioni tra società di 
factoring che hanno portato alla creazione di vere e proprie organizzazioni con regolamenti 
propri. Dal 2016, FCI (factor chain international) e IFG (international factoring group), due 
delle principali associazioni di società di factoring a livello internazionale, si sono fuse, 
creando quella che è oggi la più importante organizzazione a livello mondiale (FCI+IFG).  
 
I membri che ve ne fanno parte, aderiscono automaticamente alla sua Costituzione ed alle 
conseguenti regole. Secondo studi condotti da quest’ultima, il factoring è ancora per la 
maggior parte domestico ma l’utilizzo di questo strumento, negli anni più recenti, sta 
crescendo sia a livello nazionale che transnazionale.  
 
	  	   EUR	   EUR	   EUR	   EUR	   VAR	  
	  	   2014	   2015	   2016	   2017	   	  	  
	  	   	  	   	  	   	  	   	  	   	  	  
Factoring	  domestico	   1,857,410	   1,838,366	   1,868,855	   2,078,758	   11%	  
Factoring	  internazionale	   490,114	   529,379	   507,112	   519,540	   2%	  
Totale	  globale	   2,347,524	   2,367,745	   2,375,967	   2,598,298	   9%	  
 
Fonte: elaborazione dati FCI 
 
A livello internazionale, il factoring è utilizzato prevalentemente dalle PMI poiché favorisce 
l’ingresso di quest’ultime al commercio internazionale che altrimenti risulterebbe rischioso ed 
anche oneroso dato che, solitamente, queste sono costrette a condizioni di accesso al credito 
più severe e spesso difficili da raggiungere. E’, però, da sottolineare che l’accesso ai mercati 
esteri da parte delle PMI porta benefici tangibili per la crescita dell’economia, sia domestica 
che mondiale, grazie anche al maggior reddito prodotto ed alla creazione di nuovi posti di 
lavoro.  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
10 “La lettera di credito è un documento, emesso da un istituto di credito, che funge allo stesso tempo 
da	  garanzia	  affinché un soggetto possa ottenere un finanziamento da parte di altri soggetti, che possono essere a 
loro volta delle banche oppure dei fornitori, e da mezzo di pagamento a scadenza differita.” Wikipedia 	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In questo scenario quindi, l’espansione del factoring internazionale porterebbe vantaggi ben 
più ampi, a beneficio dell’intero sistema economico (Auboin, Smythe, Teh, 2016). 
 
Questo strumento può assumere varie forme a seconda delle esigenze specifiche delle 
imprese, del settore e del mercato in cui si opera. In ognuna di esse sono riscontrabili dei 
benefici tangibili così come degli aspetti negativi, sta quindi all’impresa decidere il modello 
più adatto per il proprio business. 
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2. FORME DI FACTORING INTERNAZIONALE 
a. Direct-import factoring 	  
Nel caso del direct-import factoring, il fornitore trasferisce direttamente i propri crediti ad una 
società di factoring situata nel Paese del debitore. I soggetti coinvolti restano, quindi, tre e 
l’operazione risulta più agile e rapida.  Questa tipologia di factoring ha il vantaggio di evitare 
la lentezza nel trasferimento dei fondi e delle informazioni essendoci un passaggio intermedio 
in meno. I problemi che potrebbero sorgere in questa situazione, d’altro canto,  sono di natura 
comunicativa, data la locazione dei sue soggetti in stati diversi.  	  
b. Direct-export factoring  	  
Si parla, invece, di direct-export factoring nel caso in cui il creditore trasferisca i propri 
crediti alla società di factoring di cui fa uso normalmente nel mercato domestico. Questa, 
successivamente, si occuperà di gestire il rapporto con il debitore estero. In questo caso, si 
lascia al factor, quindi, il dovere di compiere tutte quelle azioni che sono normalmente svolte 
dall’import-factor nel two-factor system (come si vedrà di seguito). Questo può, però, essere 
causa di non pochi problemi dal momento che non è detto che il factor abbia tutte le 
competenze necessarie per operare in  un mercato straniero, in cui non solo la lingua è 
diversa, ma anche le consuetudini, le prassi commerciali, le normative, ecc. 
c. Two-factor system 	  
La forma di factoring internazionale più diffusa è il two-factor system. Il maggiore vantaggio 
di questa forma è la possibilità di riuscire ad essere competitivi anche in un mercato che non è 
il proprio e di cui non si conoscono tutti i meccanismi. Questo grazie ad un soggetto 
specializzato che ha sede ed opera nel rispettivo mercato estero.  
 
Questa tipologia, infatti, si distingue dal factoring domestico proprio per il numero di soggetti 
coinvolti nell’operazione. Essi, infatti, non sono più tre (fornitore, debitore e factor) bensì 
quattro: il creditore (fornitore), un export-factor, un import-factor e il debitore.  
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In questo modello, il fornitore stipula un 
contratto con l’export-factor che ha sede nel 
suo stesso Paese il quale, a sua volta, cede i 
crediti all’import-factor che risiede, invece, nel 
Paese del debitore.  
I rapporti contrattuali sono quindi molteplici, e 
da qui ne nasce la complessità strutturale del 
factoring a livello internazionale.  
Per quanto riguarda i contratti tra fornitore ed 
export-factor e debitore e import-factor, non vi 
è una grande differenza rispetto al factoring 
domestico dato che in entrambi casi, i due 
soggetti hanno sede nello stesso Paese.  
Ciò che si discosta maggiormente è, invece, l’accordo che nasce tra i due factors, il quale 
prende il nome di refactoring. Si tratta di un contratto “interfactors”, cioè stipulato tra due 
società di factoring situate in Paesi diversi. Tali accordi sono facilitati dalla nascita di reti di 
imprese, cioè vere e proprie organizzazioni stabili, dette fators chains (come la suddetta 
FCI+IFG). E’ da sottolineare come, grazie a queste forme di collaborazione, si tenti anche di 
agevolare la buona riuscita dell’operazione e stabilire delle procedure uniformi da applicare.  
 
L’interfactor agreement vincola le parti al rispetto delle clausole concordate riguardo “la 
trasmissione reciproca dei crediti, fissando le condizioni di validità della cessione, le modalità 
di pagamento dei compensi, i criteri di ripartizione delle spese, nonché il collegio arbitrale cui 
sono rimesse le eventuali controversie” (Infantino M., 2007, p. 239). L’autonomia negoziale 
di cui godono le parti, se da un lato possa essere considerata un elemento positivo, dall’altro 
lascia aperta la questione riguardo quale normativa debba essere applicata creando così 
confusione e opinioni spesso contrastanti. 
 
Dal punto di vista economico, l’export-factor dovrà farsi carico dell’amministrazione dei 
crediti, della loro contabilizzazione e dell’eventuale conferimento al fornitore degli anticipi 
pattuiti. L’import-factor si occuperà, invece, della gestione dei crediti e della loro riscossione.   
Una volta riscosso il credito, l’import-factor lo trasmetterà all’export-factor al quale spetta il 
compito di regolare i conti con il fornitore.  
Di norma si attua una garanzia a catena ovvero, l’import-factor offre una garanzia all’export-
factor e quest’ultimo la offre a sua volta al fornitore.  
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Questa tipologia di factoring internazionale è quella maggiormento usata, per non dire la 
fattispecie tipica.  
Se da un lato, però, vi è un’evidente semplificazione dei rapporti commerciali data la 
ripartizione dei compiti, dall’altro lato della medaglia, esso risulta essere molto oneroso e non 
privo di rischi. Il cedente si troverà, infatti, a pagare commissioni per due factor, e non uno 
solo, il che può rendere svantaggioso il ricorso ad esso se non si hanno volumi di affari 
sufficientemente ampi oltre che ad incorrere in svariati rischi se non si possiedono anche le 
necessarie competenze professionali. 
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3. I RISCHI  
a. I rischi legati al credito 	  
Ogni credito ha a sé connesso un certo livello di rischio dovuto alle caratteristiche del cliente 
così come al contesto economico. Per rischio di credito si intende la probabilità che tale 
finanziamento si tramuti in un importo insoluto piuttosto che in liquidità o che vi sia una “una 
variazione inattesa del valore di mercato della posizione creditizia” (Sironi A., 2000). 
Tra i rischi a cui ricorre chi lavora e gestisce crediti, si possono trovare il rischio di default nel 
caso in cui la controparte non paghi le somme dovute, il rischio di spread/migrazione nel caso 
in cui ci sia una variazione nel valore del credito e il rischio di recupero nel caso in cui il 
tasso di recupero effettivamente registrato sia inferiore a quello inizialmente ipotizzato.  
I diversi rischi a cui si può incorrere sono dovuti a molteplici cause, sia interne che esterne 
alla società. Nel primo caso si parla di rischio specifico11, il quale è legato esclusivamente ad 
aventi negativi relativi alla parte affidata, nel secondo caso, invece, gli eventi negativi 
riguardano l’intero sistema economico, che non sono quindi del tutto eliminabili, e si tratta di 
rischio sistematico12. 
Per valutare la qualità del credito e i conseguenti rischi ad esso correlati, Cremona nel “Il 
manuale del factoring” (2006) suggerisce tre tipologie di analisi affinché venga assegnato un 
rating13: quantitativa, qualitativa e andamentale. Mentre la prima ha parametri più oggettivi e 
verificabili in quanto fa uso principalmente di dati di bilancio, la seconda prende in analisi 
l’assetto giuridico e societario, il core business e tutte le principali attività ad esso correlate. 
Le PMI che sono, come già ricordato, al centro di questa analisi dato l’importante ruolo che il 
factoring svolge per queste, necessitano principalmente di valutazioni legate alle risorse 
intangibili dato che per volumi di vendita, fatturato, rischiosità, ecc., non sarebbero 
competitive. Infine, la terza analisi, studia le situazioni passate e l’andamento dei rapporti tra 
il cliente e il sistema creditizio nel corso del tempo. 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
11 “Parte di rischio, che può essere eliminata mediante la diversificazione, rappresentativa del rischio peculiare di 
una specifica impresa o dei diretti concorrenti. E' anche detto rischio diversificabile.” Borsa Italiana 
 
12 “Fattore di rischio associato all'andamento del mercato nel suo complesso.” Borsa Italiana 
 
13 Il rating è un giudizio che viene espresso da un soggetto esterno e indipendente, l’agenzia di rating, sulle 
capacità di una società di pagare o meno i propri debiti. L’agenzia di rating valuta la solvibilità di un soggetto 
emittente obbligazioni; in altri termini attribuisce un giudizio circa la capacità della stessa di generare le risorse 
necessarie a far fronte agli impegni presi nei confronti dei creditori.  	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Analizzando più nello specifico le perdite operative e finanziarie che caratterizzano l’attività 
di factoring, grazie a studi empirici condotti da Assifact, si è riscontrato che sono da tenere in 
forte considerazione il rischio operativo ed il rischio di liquidità al fine di minimizzarle. 
Queste due tipologie di rischio, sembrano derivare principalmente da “frodi interne, i danni da 
eventi esterni, le inadempienze di obbligazioni nei confronti della clientela e le disfunzioni nei 
processi” (Assifact). Per questo motivo, nella maggior parte dei casi, le società di factoring 
provvedono ad avere un requisito patrimoniale specifico a fronte di questi rischi anche se, ciò 
che emerge, è una “diffusa ricerca di soluzioni personalizzate” che consenta, sempre nel 
rispetto dei principi normativi, di utilizzare rimedi coerenti con le specificità della propria 
impresa (Assifact)14.  
Accanto a questi rischi tipici del mondo creditizio in generale, nel contesto internazionale, 
con particolare riguardo al factoring, si aggiungono altri rischi legati alla complessità 
dell’operazione, alle relazioni che si instaurano tra i vari soggetti parteciparti all’operazione 
ed al fatto che questi appartengano a contesti molto differenti tra loro. Le relazioni 
commerciali che si instaurano nel commercio internazionale, infatti, presentano di norma 
rischi più elevati e più complessi da valutare. Spesso gli operatori non sanno quale sistema 
normativo regola il rapporto o, comunque, dispongono di conoscenze frammentarie riguardo 
il sistema giuridico estero (Biffis, 2015). 
b. I rischi in cui incorre l’export factor 
 
Primo elemento fondamentale e causa di rischio per l’export-factor è la selezione del giusto 
cessionario-esportatore. E’ necessario, infatti, che questo abbia una buona reputazione e 
solide capacità manageriali a livello di board di direttori, CEO e managers sia per la qualità 
dei crediti che andrà a cedere, sia per la reputazione della stessa società di factoring la quale è 
strettamente correlata ai tipi di rapporti che costruisce ed ai soggetti con cui si relaziona. 
Bisogna, inoltre, fare attenzione a potenziali connessioni esistenti tra il fornitore e il debitore 
(relazioni parentali, partecipazioni societarie, altri tipi di transazioni tra le due parti, ecc.) che 
potrebbero portare a comportamenti opportunistici.  
Analizzare l’esperienza del fornitore in un determinato business o settore è poi fondamentale 
per evitare rischio di performance scarse dovuto ad esempio ad un’alta probabilità di default 
dei crediti ceduti o all’insorgere di eventuali dispute e reclami che conducono, non solo ad 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  14	  Papers consultabili ai link: 
http://assifact.it/wp-content/uploads/2016/12/Q1-2013-IT-Schwizer-Cucinelli-Stefanelli.pdf 
http://assifact.it/wp-content/uploads/2016/12/Q1-2007-IT-Schwizer-Cosma-Salvadori.pdf 
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una perdita di reputazione, ma anche a perdite di redditività dell’operazione dato che i costi di 
risoluzione sono, quasi sempre, molto onerosi.  
Può essere utile, inoltre, valutare la crescita potenziale del fornitore in modo da cercare di 
prevedere se vi sia o meno la possibilità di una relazione a lungo termine. In questo modo si 
generano relazioni stabili e continuative che porteranno ad una reciproca fidelizzazione con 
conseguenti volumi di scambio e profitti elevati nel corso del tempo.  
In ultima analisi, ma non meno importante, l’export-factor deve aver riguardo allo scopo della 
transazione ovvero deve accertarsi che i fondi oggetto della transazione vengano usati per usi 
corretti, onde evitare di incorrere in rischi legali a causa ad esempio di riciclaggio15, uso 
improprio di dati personali o poca trasparenza. 
c. I rischi in cui incorre l’import factor 	  
L’import-factor, invece, dopo aver valutato la qualità dei crediti e reperito informazioni, 
deciderà se approvare o meno i crediti e nel caso, se attuare una cessione pro solvendo o pro 
soluto. Una volta venuto a contatto con la potenziale società cedente, infatti, egli effettua una 
completa Due Diligence16. 
I due principali rischi sono, in questo caso, il rischio di non pagamento e il rischio di 
insolvenza del debitore ceduto che l’import-factor dovrà cercare di minimizzare attuando tutte 
le verifiche necessarie.  
Una prima analisi generale dei crediti da acquistare riguarda la tipologia di cedente 
(finanziarie, società di leasing, istituti di credito, società commerciali, singoli imprenditori) ed 
in secondo luogo la tipologia di credito (credito al consumo, credito finalizzato, canoni, 
scoperti di conto corrente, fatture). Si passa, poi, al loro ammontare ed alle caratteristiche 
intrinseche della dislocazione territoriale (regione, territorio, Paese) del debitore. 
  
Solitamente si procede, poi, con un’analisi delle specifiche pratiche al fine di valutarne la 
solvibilità. Si verifica, in primo luogo, l’esistenza di eventuali garanzie dei debitori principali. 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
15 “Per riciclaggio si intendono: la conversione o il trasferimento di bene effettuati essendo a conoscenza che 
essi provengono da un’attività criminosa o da una partecipazione a tale attività, allo scopo di occultare o 
dissimulare l’origine illecita dei beni medesimi o di aiutare chiunque sia coinvolto in tale attività a sottrarsi alle 
conseguenze giuridiche delle proprie azioni” Sole24Ore 
 
16 “Attività di investigazione e di approfondimento di dati e di informazioni relative all'oggetto di una trattativa. 
Il fine di questa attività è quello di valutare la convenienza di un affare e di identificarne i rischi e i problemi 
connessi, sia per negoziare termini e condizioni del contratto, sia per predisporre adeguati strumenti di garanzia, 
di indennizzo o di risarcimento.” Sentenza del Tribunale di Torino, I sez. civ., 3 marzo 2015. Presidente ed 
estensore: dott. Marco Ciccarelli  
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La	   possibilità	   di	   disporre	   di	   garanzie,	   infatti,	   diventa	   un	   elemento	   importante	   per	   la	  mitigazione	  del	   rischio	  sia	  perché	  queste	  aumentano	   la	  possibilità	  di	   recupero	  ex	  post,	  sia	   perché	   diminuiscono	   le	   asimmetrie	   informative	   ex	  ante	   (Biffis,	   2015).	   Si	   controlla,	  poi, l’ esistenza di altri creditori oltre alla società cedente, l’importo pagato rispetto al 
finanziato, l’andamento del settore dei debitori e la solidità e stabilità che i debitori hanno 
dimostrato nel tempo.  
 
Ulteriori rischi a capo dell’import-factor sono simili a quelli riscontrati anche per l’export-
factor come il rischio di scarsa competenza e professionalità del debitore, la presenza di 
connessioni nascoste tra quest’ultimo e il fornitore, rischio di dispute, ecc.  
Dal momento che, quasi nella totalità dei casi, l’import-factor concede una garanzia del 100% 
all’export-factor, questi rischi sono un problema molto delicato.  In caso di crediti impagati o 
insoluti, infatti, il factor dovrà utilizzare i propri fondi. Per questo sono necessarie buone 
competenze manageriali e professionalità che consentano di gestire in modo efficiente ed 
efficace l’operazione.  
d. I problemi legati all’interfactor agreement  
 
L’export-factor, dopo aver richiesto all’import-factor le informazioni necessarie per la stipula 
dell’accordo (come ad esempio dati anagrafici, prezzi, condizioni e termini) dovrebbe 
selezionare l’import-factor più adatto per le proprie esigenze. 
Nonostante l’accurata selezione però, anche il rapporto tra export-factor e import-factor non è 
esente da rischi. In primo luogo è da evidenziare una componente di rischio finanziario che 
gli export-factors, però, possono cercare di minimizzare analizzando le informazioni 
finanziarie dell’import-factor disponibili. Questi ultimi, infatti, forniscono le loro principali 
informazioni alle factor chains alle quali gli export-factors hanno il diritto di richiedere tutte 
le documentazioni possedute. Nella sfera di incertezza (mai del tutto eliminabile) nascente da 
questi rapporti, vi è presente anche il fatto che il valore futuro realmente realizzabile non è 
mai determinabile con sicurezza a priori. Per questo motivo, elemento non trascurabile è 
anche il grado di esperienza dell’import-factor. Quest’ultimo dovrebbe, infatti, essere in grado 
di riscuotere i crediti velocemente e di sostenere professionalmente tutti i rapporti legati al suo 
operato, in particolare con l’export-factor, in modo che ne nasca una collaborazione che sia 
vantaggiosa per entrambi. L’esperienza e la professionalità dell’import-factor dovrebbe, 
inoltre, contribuire a minimizzare il rischio di dispute o comunque agevolarlo nel capire 
quando queste siano fondate o meno.  
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Date le lacune nel sistema legislativo e la sua eterogeneità, le due controparti firmano, nella 
maggior parte dei casi, un “inter-factor agreement” con il quale si vincolano reciprocamente 
al rispetto di particolari norme. Nel momento in cui le parti, quindi, appartengono ad una 
factor chain, come la suddetta FCI+IFG, esse aderiscono e si impegnano a rispettare le regole 
dettate dal Factoring Network. Nel caso specifico della FCI+IFG, che, come ricordato, è la 
principale associazione al momento, vi sono diversi documenti che disciplinano tale materia:  
- “The Interfactor Agreement” il quale detta le linee guida per la formulazione del contratto;  
- “The Rules Between Members” cioè una lista di norme applicabili relativamente alle 
definizioni, spiegazioni e regole utilizzabili nella conduzione del 2F business (obbligazioni, 
antiriciclaggio, regolamentazione di disagreements, etc); 
- “The General Rules for International Factoring (GRIF)”, contenente un serie di 
norme di vitale importanza per la conduzione giornaliera delle operazioni di 2F (two-factor 
stystem), relativamente a questioni generali, cessione dei crediti, credit risks, 
collection delle fatture, trasferimento di fondi, dispute17, rappresentazioni e garanzie, varie;  
- “The Rules of Arbitration” in materia di arbitraggio e risoluzione di controversie a cui si 
rimanda ad esempio in caso di dispute non risolvibili con contrattazioni amichevoli (art. 27 
GRIF);  
-“DEX Manual Descrive”, relativamente ai prodotti, l’operatività e le procedure riconducibili 
unicamente ad IFG. Riporta inoltre alcuni modelli utili ai membri nella conduzione 
giornaliera del business. 
Questi prendono spunto e sono basati sulle varie Convenzioni in materia e sulle regole 
sostanziali del factoring.  
 
Questa soluzione, risolve, però, solo in parte il problema, dal momento che non tutti i factors 
appartengono al Network. Inoltre, non si tratta di una vera e propria legislazione valida a 
livello internazionale ma è un mero regolamento interno alle singole organizzazioni (factor 
chains).   
Da qui nasce l’esigenza di avere una legislazione uniforme che regolamenti nel modo più 
completo possibile situazioni come queste. Nel tentativo di risolvere, almeno in parte, le varie 
situazioni problematiche che sorgono di volta in volta, le principali organizzazioni a livello 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
17 “A dispute occurs whenever a debtor fails to accept the goods or the invoice or raises a defence, counterclaim 
or set-off including (but not limited to) any defence arising from a claim to the proceeds of the receivable by any 
third party.” GRIF 	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internazionale hanno cercato in più di un’occasione di regolamentare queste operazioni. Con 
questo scopo era stata pensata la Convenzione Unidroit la quale, però, lascia aperte ed 
irrisolte numerosi questioni.  
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4. GLI ASPETTI PROBLEMATICI 
a. Le lacune e le questioni escluse nella convenzione Unidroit  
 
La disciplina regolata nella suddetta Convenzione, non si pone come esaustiva e completa e 
questo fa sorgere la necessità di colmare le lacune che ve ne conseguono. A tal proposito, 
l’art. 4, comma 2,  stabilisce che tutte le questioni che nascono con la stipula del contratto di 
factoring, “sono disciplinate in conformità ai principi generali su cui la Convenzione si basa 
o, in mancanza di tali principi, in conformità alla legge applicabile in virtù delle norme di 
diritto internazionale privato”. In questo modo si invita l’interprete a cercare la risoluzione dei 
problemi all’interno della Convenzione stessa, basandosi sul suo scopo e sui Principi generali 
che ne sono alla base. L’obiettivo finale è sempre quello di raggiungere un’applicazione 
uniforme della normativa.  
 
E’ da sottolineare, però, che tale articolo non si applica alle questioni intra legem, cioè quelle 
non trattate Convenzione, quanto piuttosto a quelle praeter legem, cioè relative a materie 
incluse nell’ambito di applicazione di tale normativa, ma non espressamente regolate. Il 
ricorso a tale Principi non è, tuttavia, l’unico. E’, infatti, prevista anche la possibilità di 
ricorrere a così dette “norme esterne” quali il diritto internazionale privato o ad una 
commistione dei due. 
 
Vengono invece lasciati fuori del tutto dalla disciplina alcuni aspetti. Questo, sia per la scelta 
di voler preservare l’autonomia contrattuale delle parti e non imporre un sistema troppo 
rigido, e sia a causa della eterogeneità normativa presente riguardo queste materie nei vari 
ordinamenti, il che rendeva arduo il raggiungimento di un consenso condiviso. Le questioni 
non trattate riguardano la validità del contratto di factoring, i vari conflitti che potrebbero 
nascere sia tra più cessionari del credito, sia tra cessionario e creditori del cedente e sia tra 
cessionario e fallimento del cedente. Materie, soprattutto quest’ultima, che, come già detto, 
sono regolate in modo estremamente variegato all’intero dei vari regolamenti. Quindi, se da 
un lato è proprio questo il motivo dell’esclusione, dall’altro in questo modo si è lasciata 
ambiguità circa la risoluzione di queste questioni.    
 
Sono escluse, inoltre, molte questioni relative all’interfactors agreement, (rapporto tra export-
factor e import-factor) che è una delle fonti principali di rischi e complessità. A tal proposito, 
per cercare di colmare le lacune presenti, l’art. 11 della Convenzione si preoccupa di 
estendere l’applicazione delle norme del Capitolo II “ad ogni successiva cessione del credito” 
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e conseguentemente, anche al contratto tra i due factors. Nel suddetto Capitolo, vengono 
trattate le norme in materia di “diritti e obblighi delle parti”. Vengono, infatti, dettate varie 
disposizioni che regolano i “rapporti tra le parti del contratto di factoring” negli artt. 5 e 7 e le 
autonome vicende legate alla cessione del credito e alla sua circolazione negli artt. 6, 8, 9 e 
10, in cui assume rilevanza anche il debitore ceduto (estraneo ai precedenti articoli). In questo 
modo la Convenzione cerca di regolare, anche se solo parzialmente, l’interfactors agreement. 
Per le questioni non coperte dalla convenzione, tra cui la validità dello stesso, la conseguenza 
più logica sembra essere il ricorso alle norme di diritto internazionale privato del foro.  
 
Vi sono, poi, anche altri aspetti omessi dalla Convenzione Unidroit, come ad esempio il 
Reverse Factoring (a meno che il fornitore non sia esplicitamente coinvolto nel contratto), o 
esclusi dalla sua applicazione, come il Not-Notification Factoring. E’ da evidenziare inoltre 
che la sua applicazione si limita al B2B (business to business) ed è strettamente legata al 
contratto di factoring e non ad una materia più ampia, come in altri casi, in cui viene ad 
esempio regolamentata la “cessione dei crediti” nella sua accezione più generale.   
b. Convenzioni a confronto 
 
La cessione dei crediti, ed in particolare il factoring, è, ad oggi, oggetto anche di altre fonti 
sopranazionali. Una seconda Convenzione, infatti, ad opera dell’Uncitral18 è stata firmata a 
New York il 12 dicembre 2001 sotto il nome di “Convenzioni delle Nazioni Unite”.  
La cessione di credito è, inoltre, uno dei temi trattati dai così detti Principi Unidroit, i quali si 
dichiarano essere uno strumento per colmare le lacune di convenzioni di diritto uniforme 
(Ferrari, 1999). In realtà, non si può attribuire un ruolo rilevante a questi ultimi, a meno che le 
parti non si accordino in tal senso, dato che si tratta un testo di soft law19. Nonostante nella 
seconda edizione dei Principi Unidroit del 2004 si preveda che questi vengano applicati nel 
caso in cui “le parti non hanno scelto il diritto applicabile al loro contratto”, tale disposizione 
sembra essere ancora del tutto teorica e non priva di critiche. Ciò che è sicuro, invece, è che 
essi possano formare oggetto di legge nel caso in cui le parti abbiamo espressamente 
concordato che “il loro contratto sia da essi disciplinato” (cit. preambolo). Essi possono, però, 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
18 Con l’acronimo Uncitral si fa riferimento a “United Nation Commission of International Trade Law”, una 
commissione che ha sede a Vienne e conta, attualmente 60 Stati. Istituita nel 1966 dall’Assemblea Generale 
delle Nazioni Unite. 
19 “Le regole di s. l. non costituiscono l’esito di una formale procedura di produzione normativa attivata da un 
ordinamento giuridico e dunque è seriamente dubitabile che di esse possa predicarsi una qualche forma, sia pur 
sfumata e generica, di giuridicità, [...] le regole in questione non impongono soluzioni vincolanti ma 
suggeriscono la possibile composizione di ipotetici conflitti di interessi [...]" Treccani 
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essere usati per corroborare argomentazioni purché basate sui principi generali di una 
Convenzione. 
 
Sorge quindi il dibattito riguardo la prevalenza, in caso di contrasto, dell’una piuttosto che 
dell’altra Convenzione essendo entrambe fonti sovranazionali di natura convenzionale. In 
realtà, nell’art 38, comma 1, della Convenzione Uncitral, viene sancita la prevalenza di 
quest’ultima sulla Convenzione Unidroit, nonostante ci siano opinioni contrastanti a riguardo 
e “la tecnica redazionale dell’Unidroit a detta di molti sia migliore di quella Uncitral” 
(Frignani, 2009, p. 108). Ad oggi, “il problema è puramente teorico posto che la Convenzione 
Uncitral non è in vigore” (Frignani, Torsello, 2012)20 e non ci sono prospettive di una sua 
ratifica da parte dei principali Stati nell’immediato futuro. 
 
E’ da sottolineare che, nonostante la somiglianza tra le due Convenzioni, una prima differenza 
è riscontrabile nel fatto che la Convenzione delle Nazioni Unite ha lo scopo di dettare norme 
di diritto uniforme riguardo la più ampia materia della “cessione dei crediti in ambito 
internazionale”, e non solo del factoring, a differenza della convenzione Unidroit.  
Quindi mentre quest’ultima è applicabile solo alle operazioni di factoring internazionale, la 
Convenzione Uncitral si propone di disciplinare qualsiasi tipo di cessione, indipendentemente 
dallo scopo o dal modello contrattuale. A ben vedere, quindi, la sua impostazione è molto più 
vasta e di applicazione generale, in modo da evitare di rendere il sistema troppo rigido, di 
porre limiti troppo severi all’autonomia delle parti e di intralciare in qualche modo lo sviluppo 
del commercio internazionale.  
 
Per quanto concerne la nozione di “internazionalità”, risulta essere più ampia di quella della 
Convenzione Unidroit. Essa racchiude, infatti, tanto le cessioni di crediti internazionali 
(nascenti da un contratto concluso tra due parti stabilite in Paesi diversi), quanto le cessioni 
internazionali di crediti interni, nelle quali l'internazionalità risulta dallo stabilimento del 
cedente e del cessionario in Paesi distinti nel momento di conclusione del contratto (art. 3).  
 
Anche l'ambito di applicazione è più esteso, poiché è sufficiente, in linea di principio, che 
solamente il cedente sia stabilito in uno Stato contraente al momento della conclusione del 
contratto (art. 1, par. 1), e non tutte le parti come nella Convenzione Unidroit. Tuttavia, per 
tutelare il debitore ceduto ed per assicurare che non vengano meno i suoi diritti e obblighi, le 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  20	  Disponibile	  su:	  http://piazzettamonte.dobank.com/I-II-Trimestre-2012/IL-FACTORING-
INTERNAZIONALE-LA-CONVENZIONE-UNCITRAL-DEL-2001---PARTE-III	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disposizioni della Convenzione che lo riguardano sono applicabili soltanto se quest’ultimo, al 
momento della conclusione del contratto, è stabilito in uno Stato contraente oppure se tale 
contratto è retto dalla legge di uno Stato contraente (art. 1, par. 3).  
 
Nel caso in cui questa Convenzione venisse ratificata, il ruolo del diritto internazionale 
privato diverrebbe più limitato rispetto alla situazione attuale. Tale strumento ha, infatti, come 
già detto, rispetto alla Convenzione di Ottawa, un campo di applicazione materiale molto più 
ampio. Sono, dunque, comprese tutte le operazioni commerciali che hanno a che fare con i 
crediti, tra cui il forfaiting, la cartolarizzazione, cessioni a titolo di garanzia, ecc. 
 
L'art. 4 contiene, tuttavia, una lunga serie di esclusioni e limitazioni in cui la Convenzione 
non trova applicazione. In particolare esse riguardano le cessioni fatte per scopi personali o 
per trasferimenti d’azienda (comma 1) o il caso in cui i crediti derivino da transazioni in 
mercato regolamentati, pagamenti interbancari, depositi bancari, lettere di credito, garanzie 
autonome, ecc. (comma 2) o altre specifiche casistiche (commi 3, 4 e 5).  
Una differenza con la Convenzione di Ottawa, è, inoltre, ai sensi dell’art. 6, il fatto che sia 
preclusa la possibilità di esclusione della Convenzione stessa ad opera delle parti. 	  
Sotto il profilo del contenuto, anche la Convenzione delle Nazioni Unite si astiene dal 
regolare alcuni aspetti. La Convenzione Uncitral, come del resto quella Unidroit, non 
regolamenta in modo esaustivo ed uniforme il problema della cessione “multipla” del credito 
cioè la cessione dello stesso credito a più cessionari. I problemi derivanti da questa lacuna, ad 
esempio, potrebbero essere ambiguità circa la priorità dei creditori in caso di fallimento del 
cedente o la priorità in caso di esecuzioni individuali sui crediti ceduti. Questa lacuna è data 
dalle divergenze esistenti in materia tra i vari diritti nazionali che hanno portato a non 
raggiungere una soluzione condivisa. 
Anche in questa Convenzione non si disciplina, inoltre, la questione relativa alla validità del 
contratto di cessione dei crediti la quale andrà risolta, secondo la maggior parte della dottrina, 
ricorrendo alle norme di diritto internazionale privato disposte dalla Convenzione stessa. Per 
quando riguarda, invece, il problema dell’opponibilità della cessione al debitore e ai terzi, si 
rinvia alla legge nazionale del cedente (art. 22).  
I redattori della Convenzione, in allegato ad essa, hanno inserito, inoltre, delle regole-tipo con 
lo scopo di essere d’ispirazione per la risoluzione di problemi ambigui e di essere usati come 
linee guida per riformare i vari diritti interni. Queste norme di soft law si fondano sui 
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principali modelli presenti nel diritto comparato, senza, però, schierarsi a favore di nessun 
regolamento, lasciando la più ampia autonomia. Con riferimento ai rapporti tra le parti 
nell’operazione di cessione, la Convenzione dispone che, salvo casi particolari, tutte le 
eventuali garanzie che assistono il credito, indipendentemente dal loro carattere personale o 
reale, seguono la cessione e vengono trasferite senza bisogno di ulteriori specifici atti di 
trasferimento. Punto, quest’ultimo, assai discutibile dal momento che non sempre il 
cessionario potrebbe essere interessato ad acquisire posizioni aggiuntive.  
Gli eventuali patti di incedibilità, poi, non sono opponibili al cessionario (art.10). D'altro 
canto, però, l'applicazione della Convenzione non pregiudica l'eventuale responsabilità 
personale del cedente per l'inadempimento di tali patti secondo le consuete norme di 
responsabilità contrattuale. Da notare, però, che per vincere tali patti di incedibilità, non si 
richiede la buona fede del cessionario, come si dispone, invece, nella Convenzione Unidroit 
(art. 8). Effettuando la cessione, il cedente garantisce di avere la legittimazione necessaria a 
concludere il contratto, di non aver previamente già ceduto il medesimo credito ad altro 
soggetto, e di non essere a conoscenza di eventuali eccezioni all'adempimento opponibili al 
cessionario da parte del debitore. Tuttavia, la cessione è da considerarsi pro solvendo (a meno 
che non vi sia un espresso patto contrario) e, dunque, il cedente non garantisce la solvibilità 
del debitore. Questo non risponde, quindi, dell’eventuale inadempimento e, a meno che non 
sia stabilito diversamente, la cessione può essere notificata al debitore dal cedente, dal 
cessionario o da entrambi, ma deve essere effettuata nella lingua d'uso per il debitore, o nella 
lingua in cui è stato stipulato il contratto principale. 
La legge applicabile al contratto di cessione può essere designata dalle parti del contratto 
come da art. 28. Si noti che la scelta di legge è ugualmente prevista per i diritti e gli obblighi 
reciproci del cedente e del cessionario nella Convenzione Unidroit. Anche in questo caso, i 
diritti e gli obblighi reciproci del cedente e del cessionario sono regolati, in mancanza di 
scelta, dal diritto dello Stato con cui il contratto presenta il collegamento più stretto. 
Per quanto riguarda i criteri interpretativi, l’art.7 contiene una disposizione simile a quella 
dell’art. 4 della Convenzione Unidroit. Si farà ricorso, quindi, in primo luogo ai principi 
generali su cui si fondano le Convenzioni ed, in secondo luogo, ai principi generali di buona 
fede validi per il commercio internazionale.  
Oltre a tali linee guida per cercare di raggiungere un’interpretazione più uniforme possibile 
all’intero dei vari contesti, anche la Convenzione Uncitral conferma, più o meno 
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implicitamente, l’importanza del diritto internazionale privato nella risoluzione delle questioni 
lasciate aperte (come il conflitto tra più assegnatari). Nonostante la stesura di questi testi di 
diritto uniforme, quindi, le norme di diritto internazionale privato relative alla cessione del 
credito continuano (e continueranno ancora per molto tempo) ad avere un ruolo centrale e 
decisivo nella regolamentazione delle operazioni transnazionali.  
Oltre ai problemi legati alle lacune, alle questioni escluse e alle questioni su cui non si 
trovano soluzioni omogenee, è da dire, inoltre, che i testi di cui si è discusso non hanno 
riscosso sino ad oggi un grande successo sul piano internazionale. La Convenzione Unidroit è 
stata ratificata soltanto da sette Stati e quella delle Nazioni Unite per il momento da uno. 
Quest’ultima non può quindi entrare in vigore dal momento che il numero minimo di ratifiche 
richiesto affinché questo avvenga è 5. In compenso, ha costituito un freno alla Convenzione 
Unidroit. Per questo motivo si parla di "ingorgo" legislativo. 
Se dapprima questa materia era regolata da un insieme di norme difficilmente riconducibili ad 
un’unità legislativa uniforme e coerente data l’assenza di una specifica normativa, ora si è 
davanti ad una situazione per alcuni aspetti opposta. Alle discipline nazionali si sono aggiunte 
prima la Convenzione Unidroit e, dal 2001, la Convenzione Uncitral, con una conseguente 
sovrapposizione delle discipline e ambiguità circa la prevalenza dell’una o dell’altro ed il loro 
coordinamento. 
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STATISTICHE  	  
Analizzando i dati rinvenuti dalla EUF (EU Federation for the factoring and commercial 
finance industry)21, si nota come la crescita del factoring continua ad essere rapida e supera 
quella del PIL in Europa. Questo evidenzia ancora una volta il ruolo vitale del factoring 
nell’economia moderna e le sue potenzialità. In particolare, agendo a sostegno delle PMI, 
questo strumento ha un ruolo di rilievo nella crescita reale, nell’occupazione e nella ripresa 
economica. 
 
 
Fonte: elaborazione dati Eurostat e EUF 
 
Nell’ultimo anno si è assistito ad un incremento del 9% nel volume totale del factoring 
mondiale raggiungendo 2,598,298 milioni di euro.  
L’Europa ha registrato un aumento generale del 7% nel corso del 2017.  Si vedono un +8% 
per la Francia, +7% per la Germania, +11% per il Belgio, +9% per l’Italia, +10% per il 
Portogallo e +13% per la Danimarca. Gli incrementi maggiori sono stati registrati nei paesi in 
via di sviluppo come Ungheria (+58%), Bulgaria (+50%) e Repubblica Ceca (+26%). Il 
Regno Unito, invece, che rappresenta più del 20% del volume europeo, ha subito un 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
21 EUF è la federazione che raggruppa le associazioni di factoring (tra cui Assifact e FCI) e rappresenta 
l’industria nei confronti degli organismi dell’Unione Europea. 
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decremento (-1%), causato principalmente dalla Brexit e dalla conseguente incertezza che 
questa ha creato.  
Per quanto riguarda il volume di factoring in Asia, questo è cresciuto dell’8%, trainato 
soprattutto da un +34% registrato in Cina. Quest’ultima ha definitivamente raggiunto e 
superato  il precedente primato del Regno Unito. 
Anche l’America ha assistito ad un +5% (nonostante le Nazioni Unite e il Canada abbiano 
subito un leggero decremento), grazie soprattutto a Brasile (+11%), Messico (+4%) e 
Argentina (+21%).  
+6% anche per Africa e Medio Oriente i quali hanno, però, volumi ancora piuttosto contenuti.  
Il primato resta, quindi, ancora Europeo a livello di volumi. Seguito, poi, dall’Asia che sta 
assistendo ad un progressivo aumento delle proprie quote. Le restanti macroaree si attestano, 
invece, su valori nettamente più bassi. 
 
 
Fonte: Elaborazione dati FCI 
 
La compravendita e la gestione dei crediti sono fenomeni presenti ormai da molto tempo, la 
loro espansione a livello mondiale è, però, più recente. Questa sembra coincidere con due 
fenomeni in particolare: la crescita delle catene di fornitura a livello globale e una riduzione 
dei prestiti bancari a seguito della crisi del 2008. Studi condotti dalla FCI mostrano come il 
factoring internazionale abbia un impatto significativo sul commercio globale. Si riscontra, 
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infatti, che un aumento del 10% del factoring, porta ad un aumento dell’1% del commercio 
reale globale.  
 
Con particolare riguardo alle PMI, sia il factoring che i crediti commerciali e i prestiti bancari 
hanno una forte influenza sul livello di commercio. Questi strumenti risultano, infatti, 
complementari piuttosto che sostituti. La possibilità di accedere a fonti di finanziamento è 
fondamentale per lo sviluppo delle PMI. Dal momento che queste subiscono spesso un 
razionamento del credito ed alti tassi di interesse, ricercano nel factoring una ulteriore fonte di 
liquidità immediata per sostenere i costi dei salari e dei input necessari per mandare avanti il 
business. Tutti gli strumenti a loro disposizione, quindi, aumentano la possibilità di 
partecipare al commercio internazionale e la loro probabilità di successo.  
 
Continua, infatti, l’espansione dell’utilizzo di questo strumento e della volontà di 
regolamentare il suo utilizzo per rendere più semplice le operazioni. La FCI vede crescere 
ancora il numero di associati e, ad oggi, rappresenta il 60% del volume totale del factoring e 
l’88% del volume a livello internazionale, con un trend positivo in entrambi i casi. Nonostante 
la tipologia dominante sia ancora quella domestica, negli ultimi anni il rapporto tra factoring 
internazionale  e domestico sta continuando ad aumentare.  	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CONCLUSIONI  
 
La teoria sul factoring evidenzia, come si è visto, una serie di potenziali benefici legati 
all’utilizzo prolungato e continuativo di questo strumento. Le PMI, caratterizzate solitamente 
da limitate risorse finanziarie, rischi elevati e difficoltà di ricorso a fonti di finanziamenti 
bancarie, ravvedono nel factoring un’opportunità profittevole. Grazie alla possibilità di 
smobilizzo del credito, può essere considerato un vero e proprio strumento di finanziamento. 
Modificando, inoltre, la struttura dei costi aziendali (con la sostituzione dei costi fissi legati 
alla gestione del credito con costi variabili legati alla remunerazione del factor) e offrendo 
servizi estremamente personalizzati, permette di migliorare la propria struttura finanziaria 
adeguandola alle specifiche esigenze.  
 
Grazie alla presenza di figure professionali come i factors, si riducono i rischi generalmente 
legati al credito (come le perdite a causa di default) attraverso le garanzie (nel pro soluto) e i 
controlli diretti ed indiretti da essi effettuati. Viene favorita, inoltre, l’espansione del business 
sia a livello nazionale che internazionale. Si nota, infatti, una minore svalutazione sui crediti, 
una riduzione dell’incidenza dell’indebitamento a breve ed una maggiore regolarità nei flussi 
in entrata che facilita la pianificazione delle strategie future. Si riscontra un effetto 
significativo e positivo anche sulla rotazione del capitale circolante e investito, il che aumenta 
di conseguenza la redditività.  
 
Negli ultimi anni, si sta assistendo ad un cambiamento dello scenario competitivo a livello 
globale legato, tra le varie cose, all’integrazione dei mercati e alle conseguenze della crisi 
finanziaria. Pertanto, è aumentata l’attenzione nella selezione dei vari profili finanziari e nella 
verifica dell’adeguatezza della propria struttura commerciale, operativa e patrimoniale. Il 
factoring diventa, quindi, non una mera scelta di finanziamento, ma una vera e propria scelta 
strategica. 
 
Come si è visto dall’analisi dei dati delle principali associazioni di categoria, lo sviluppo di 
questo strumento continua ad avere un trend crescente, sia a livello nazionale che 
internazionale. Il successo di cui il factoring sta godendo, non deve però far passare in 
secondo piano i problemi ad esso legati. A partire dagli svariati rischi in cui le parti 
potrebbero incorrere nel caso in cui non vengano adottate le giuste precauzioni, fino al fatto 
che questo strumento debba ancora far fronte a problemi legali, normativi e legislativi di non 
poco conto. La presenza di regolamenti eterogenei e frammentati, infatti, non è da 
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sottovalutare in caso di controversie o inadempimenti e, come si è visto, crea un vero 
“ingorgo normativo”. 
 
Il factoring è, quindi, un’opportunità di finanziamento, volta a favorire la crescita, a livello 
transnazionale, delle PMI e del commercio in generale, rallentata da incertezza ed ambiguità 
legislativa oltre che da una conoscenza spesso ancora sommaria dello strumento in questione 
e del suo settore.  
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